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供需矛盾依旧明显 连塑或将震荡为主 

 

摘  要 
 

 11 月份，我国 PE 市场价格呈现震荡上行的趋势，截至 2022 年 11

月 25 日，连塑 L2301 合约报价 7970 元/吨整理。宏观方面，11 月初受到

美联储加息脚步放缓的影响，国际油价小幅上涨，对聚乙烯成本端支撑尚

可叠加下游商品旺季还未结束，因此聚乙烯价格震荡上行，但后续由于受

到供应风险忧虑减缓以及全球经济疲软的影响，国际油价下跌，原油端成

本支撑减弱；成本端煤炭受到各地疫情零星爆发的影响，运输受阻，市场

煤销售受限，供应压力加强，煤炭价格随之下跌，成本端支撑较弱，因此

月末期货合约上行受阻，偏弱震荡为主。供应方面，11 月份临时停车检

修装置较多，检修损失量小幅上涨，产量较上月相比有所减少。需求方面，

棚膜需求进入旺季尾声，需求放缓，下游企业开工下滑，叠加公共卫生事

件频繁爆发，物流运输受阻，订单跟进不足，需求较弱。 

 

  2022 年 12 月，LLDPE 的基本面仍是多空纠结。产业链方面，12 月份新

增检修装置较少，且有装置计划重启复工，预计 PE 产量将小幅上涨。需

求面，下月进入需求淡季，叠加公共事件零星爆发，预计订单跟进不足，

需求维持弱势。供需矛盾依旧明显，预计库存将小幅上涨。多地疫情不断

爆发，运输条件受限，下游多按需采购，影响资源消化速度，短期内 OPEC+

减产和美联储可能放缓加息力度为原油成本端带来一定的利好支撑，国

际油价或存上行空间，预计下个月油制利润小幅上涨。综上所述，12 月

份供需矛盾或将持续加强，聚乙烯或将震荡运行为主。 
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一、2022 年 11 月份 LLDPE 走势回顾 

1、期货盘面回顾 

11 月份，我国 PE 市场价格呈现震荡上行的趋势，截至 2022 年 11 月 25 日，连塑 L2301

合约报价 7970 元/吨整理。宏观方面，11 月初受到美联储加息脚步放缓的影响，国际油价

小幅上涨，对聚乙烯成本端支撑尚可叠加下游商品旺季还未结束，因此聚乙烯价格震荡上

行，但后续由于受到供应风险忧虑减缓以及全球经济疲软的影响，国际油价下跌，原油端

成本支撑减弱；成本端煤炭受到各地疫情零星爆发的影响，运输受阻，市场煤销售受限，

供应压力加强，煤炭价格随之下跌，成本端支撑较弱，因此月末期货合约上行受阻，偏弱

震荡为主。供应方面，11月份临时停车检修装置较多，检修损失量小幅上涨，产量较上月

相比有所减少。需求方面，棚膜需求进入旺季尾声，需求放缓，下游企业开工下滑，叠加

公共卫生事件频繁爆发，物流运输受阻，订单跟进不足，需求较弱。 

 

 

图表来源：博易大师 
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二、基本面分析 

1、产能产量分析 

据隆众资讯数据显示，2022 年 10 月，我国聚乙烯生产企业总产量为 226.09 万吨，较上月

9 月份增加 16.11 万吨，环比增加 7.67%，同比去年增加 9.92%。2022 年 1-10 月，国内累

计生产 PE 2089.53 万吨，较去年同期增加 181.79 万吨，升幅 9.53%。从以上数据可以看

出，10 月份我国停车检修装置较少，导致本月 PE 产量增加明显，且高于上月以及去年同

期水平。11月份需求预期有所下降且多数企业完成年度计划，因此生产企业负荷存在下降

预期，预计 11月份我国聚乙烯的产量较 10 月份相比将有所下降。 

 

 

数据来源：隆众资讯、瑞达期货研究院 

 

2、进出口分析 

据数据显示，2022 年 10 月份我国聚乙烯进口量报 114.01 万吨，较上月相比减少 7.36 万

吨，环比减少 6.06%，较去年同期相比增加 7.55 万吨，同比上涨 7.10%；其中，LDPE 进口

量报 25.32 万吨，环比下跌 11.28%，同比上涨 14.18%；HDPE 进口量报 49.81 万吨，环比

下得 9.02%，同比下跌 3.03%；LLDPE 进口量报 38.88 万吨，环比增加 2.10%，同比增加

18.15%；2022 年 10 月份，我国 PE 出口量在 5.88 万吨，较上月相比增加 1.02 万吨，环比

上涨20.99%，较去年同期相比增加79.22%；其中LDPE出口量为1.82万吨，环比下跌2.15%，
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较去年同期相比则上涨 86.45%；HDPE 出口量报 2.53 万吨，环比上涨 38.25%，同比上涨

39.25%；LLDPE 出口量在 1.54 万吨，环比增加 31.62%，较去年同期相比大幅上涨 215.67%。

从以上数据可以看出，10 月份 PE 的进出口量都高于去年同期水平，特别是出口量呈现较

大幅度的增加，而进口量较上个月相比小幅下跌。 

 

 

图表来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

 

3、装置检修分析 

据隆众资讯数据统计，目前 2022 年 12 月份停车检修装置约 9套，共涉及产能 180 万

吨，较上月相比减少 54万吨，检修损失量减少。其中北方华锦老 HDPE 一线/二线为长期

停车装置，涉及产能 15万吨；不确定重启时间的装置有 7套，涉及产能 130 万吨；而万

华化学 HDPE 预计在 2023 年 2 月中旬完成检修。目前 12月份暂无计划新增检修装置，且

有较多投产计划，涉及产能 395 万吨，投产产能大于检修涉及产能，12 月份检修损失量

较十一月份相比或将减少，因此预计 12月份 PE 供应量将大幅上涨。 

 

企业名称 检修装置 检修产能 停车时间 开车时间 

北方华锦 老 HDPE 一线/二线 15 2014 年 6 月 12 日 长期停车 

沈阳化工 LLDPE 10 2021 年 10 月 15 日 暂不确定 

镇海炼化 HDPE 30 2022 年 3 月 5 日 暂不确定 
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海国龙油 全密度 40 2022 年 4 月 3 日 暂不确定 

中韩石化 2#HDPE 30 2022 年 9 月 20 日 暂不确定 

万华化学 HDPE 35 2022 年 11 月 12 日 2023 年 2 月中旬 

齐鲁石化 HDPE A 线 7 2022 年 11 月 17 日 暂不确定 

燕山石化 老 LDPE 三线 6 2022 年 11 月 24 日 暂不确定 

燕山石化 HDPE A 线 7 2022 年 11 月 25 日 暂不确定 

总计 - 180 - - 

国内 12 月涉及停车装置统计表 

 

企业全称 装置类型 产能 投产时间 

中国石油天然气股份有限公司广东石化分公司 HDPE 40 2022 年 12 月 

中国石油天然气股份有限公司广东石化分公司 全密度 40 2022 年 12 月 

中国石油天然气股份有限公司广东石化分公司 全密度 40 2022 年 12 月 

中国石化海南炼油化工有限公司二期 HDPE 30 2022 年 12 月 

中国石化海南炼油化工有限公司二期 全密度 30 2022 年 12 月 

山东劲海化工有限公司 HDPE 40 2022 年 12 月 

福建古雷石化有限公司一期 LDPE/EVA 30 2022 年 12 月 

总计  395  

国内 12 月份计划投产装置 

数据来源：隆众资讯 

4、装置开工率分析 

数据显示 2022 年 11 月我国聚乙烯生产企业的平均产能利用率较上月以及去年同期相

比都呈现小幅上升的趋势。截至 2022 年 11 月 24 日，我国聚乙烯生产企业产能利用率报

85.04%，较上月同期相比下跌 1.19%，较去年同期相比下跌 2.14%。其中，华中企业开工率

报 65.39%，较上月同期下跌 10.96%，较去年同期相比 18.03%，呈现较大幅度的下跌；华南

企业开工率报 82.69%，较上月同期相比下跌 1.57%，较去年同期相比上涨 4.85%；华东企业

开工率报 82.12%，较上月同期相比上涨 1.54%，较去年同期相比呈现较大幅度下跌，下跌

10.22%；华北企业开工率报 82.37%，较上月同期相比大幅上涨 13.77%，较去年同期相比下

降 1.72%。12 月份暂无新增检修装置且有较多投产计划，预计 12 月份聚乙烯生产企业平均
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产能利用率将呈现上涨趋势。 

 

数据来源：隆众石化、瑞达期货研究院 

5、库存分析 

据隆众资讯数据显示，截至 2022 年 11 月 25 日，国内两桶油聚烯烃库存报 54 万吨，

较上月同期相比减少 15万吨，跌幅 21.74%，较去年同期相比减少 9万吨，跌幅为 14.29%。

从以上数据可以看出，两桶油库存较上月以及去年同期相比均呈现较大幅度的下跌。由于

12 月份暂无计划新增检修装置叠加投产计划较多，PE 下游各行业陆续进入淡季，预计 12

月份聚烯烃库存或将有所上升。 

 

图表来源：WIND 隆众资讯 瑞达期货研究院 
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6、下游需求分析 

据隆众资讯数据显示 ，2022 年 10 月份我国塑料制品产量为 668.5 万吨，较上月相

比减少 23.5 万吨 ，环比下跌 3.40%，较去年同期相比减少 15.1 万吨，同比下跌 2.0%；

而 1-10 月我国塑料制品累计 6400.6 万吨，较去年同期相比下跌 120.9 万吨，同比下跌

4.2%。从以上数据可以看出，2022 年 10 月，我国塑料制品产量低于上月以及去年同期水

平。主要受到当前全球经济疲软以及全国多地公共卫生事件频繁爆发的影响，物流运输受

阻，订单运输不及时导致订单下降，叠加下游各行业进入旺季尾声，需求跟进不足，预计

12 月塑料制品产量将持续下跌。 

 

图表来源：WIND 隆众资讯 瑞达期货研究院 

 

数据显示，2022 年 10 月份，我国塑料制品出口额报 891230 万美元，较上个月相比减

少 37039 万美元，环比下跌 3.99%，较去年同期相比增加 24162.7 万美元，增幅 2.79%；

2022 年 1-10 月，我国共出口塑料制品 8927653 万美元，较去年同期相比增加 955714.5 万

美元，增幅 11.99%。从以上数据可以看出，2022 年 10 月份，我国塑料制品出口额低于上

月同期水平，但总体仍高于去年同期水平，仍处于高位水平，说明国内塑料制品出口额尚

存在利好，但由于各地疫情零星爆发且已进入旺季尾声，预计下个月国内塑料制品出口额

将低于 10月水平，维持跌势。 
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图表来源：WIND 隆众资讯 瑞达期货研究院 

 

数据显示，截至 2022 年 11 月 25 日，我国包装膜开工率报 62.05%，较上月相比环比

上涨1.30%，较去年同期相比下降1.05%；管材开工率报47.04%，较上月相比环比上涨0.84%，

较去年同期相比上涨 6.94%；农膜开工率报 63.35%，较上个月同期相比下跌 0.4%，较去年

同期相比上涨 14.35%。从以上数据可以看出，包装膜开工率高于上月水平但不及去年同期

水平，管材开工率较上月以及去年同期都呈现上涨的态势，而农膜开工率较上月相比小幅

下跌，下游制品平均开工率较去年同期下降 8.60%。需求跟进不足，12 月下游各行业都将

进入需求淡季，预计 12月份 PE下游行业开工率维持跌势。 

 

数据来源：隆众资讯、瑞达期货研究院 
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三、上游原材料分析 

数据显示，截至 2022 年 11 月 25 日，CFR 东北亚乙烯价格报 881 美元/吨，较 10月同

期相比增加 10 美元，增幅为 1.15%，较去年同期相比下跌 250 美元/吨，跌幅为 22.10%；

CFR 东南亚乙烯价格报 881 美元/吨，较上月同期持平，较去年同期相比减少 165 美元/吨，

跌幅为 15.77%。从以上数据可以看出，亚洲乙烯报价较上月同期相比小幅波动，但较去年

同期相比下跌明显。11月份，国际油价涨跌互现，但总体呈现下行趋势，对乙烯价格的支

撑较弱，预计 12 月份乙烯价格仍维持区间震荡，上行空间较小。 

 

图表来源：WIND 隆众资讯 瑞达期货研究院 

四、基差分析 

截至 2022 年 11 月 25 日，LLDPE 现货价报 8404.29 元/吨，L2301 合约收盘价报 8031 元/

吨，基差为 373.29 元，较上个月相比减少 339 元，基差走弱，但维持在正常波动区间 0-

550 元之间，暂时没有套利机会。 
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图表来源：WIND 隆众资讯 瑞达期货研究院 

 

五、技术分析 

2022 年 11 月，L2301 合约整体趋势上行，成交量较上月相比大幅上涨，而持仓量则大

幅下跌。从周 K 线图可以看出，前期 L2301 合约震荡走高，但上行受阻，月底出现小幅回

落。MACD 指标 DIF 线以及 DEA 线在 0轴下方平稳运行，红色动能柱变化不明显，预计短期

内震荡运行为主，操作上建议观望。 

 

图表来源：WIND 隆众资讯 瑞达期货研究院 
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六、期权分析 

截止至 2022 年 11 月 28 日，平值认购期权（塑料期权 L2301-C-8000）收于 50，下跌

54.13%；平值认沽期权（塑料期权 L2301-P-8000）收于 149，上涨 39.25%。平值期权合

成标的升水 0.37%，平值认沽认购隐含波动率差-1.09%，存在正向套利机会。 

 

七、观点总结 

2022 年 11 月，LLDPE 的基本面仍是多空纠结。产业链方面，12 月份新增检修装置较

少，且有装置计划重启复工，预计 PE 产量将小幅上涨。需求面，下月进入需求淡季，叠加

公共事件零星爆发，预计订单跟进不足，需求维持弱势。供需矛盾依旧明显，预计库存将

小幅上涨。多地疫情不断爆发，运输条件受限，下游多按需采购，影响资源消化速度，短

期内 OPEC+减产和美联储可能放缓加息力度为原油成本端带来一定的利好支撑，国际油价

或存上行空间，预计下个月油制利润小幅上涨。综上所述，12 月份供需矛盾或将持续加强，

聚乙烯或将震荡运行为主。 
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